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Resumen

Rodriguez, Jorge Armando. “El impuesto a las operaciones
financieras y la equidad tributaria”, Cuadernos de Economia,
V. xx1, n. 37, Bogota, 2002, paginas #

“Los sUbditos de todo Estado —escribié Adam Smith— deberian
contribuir al sostenimiento del gobierno en proporciéon a sus
respectivas capacidades, de la manera mas aproximada
posible”. Este articulo explora algunas caracteristicas del
impuesto a las operaciones Ffinancieras, introducido en
Colombia en 1998, desde el punto de vista de la distribuciodn
de la carga tributaria entre los contribuyentes. Se trata,
en cierto modo, de ver en qué medida el gravamen satisface
la famosa méxima de Smith. Hay que tener en cuenta, sin
embargo, que este es apenas uno de los criterios para juzgar
la pertinencia del tributo.

Palabras clave: tributacién, transacciones Tfinancieras,
equidad. JEL: H23, H31

Abstract

Rodriguez, Jorge  Armando. “The Colombian Financial
Transactions Tax and the Ability to Pay Principle”,
Cuadernos de Economia, v. xxit, n. 37, Bogota, 2002, pages #

“The subjects of every state —Adam Smith wrote- ought to
contribute towards the support of the government, as nearly
as possible, in proportion to their respective abilities”.
This article explores some features of the Colombian
financial transactions tax, adopted in 1998, regarding the
distribution of the tax burden. The assessment of the tax is
based on the ability to pay principle, whose origin can be
traced back to the famous Smith maxim. It should be noted,
however, that a full evaluation of the tax would require the
consideration of additional criteria, including both
efficiency and the uses given to the revenue.

Key words: taxation, Tfinancial transactions, equity. JEL:
H23, H31
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1. INTRODUCCION

No basta con que un impuesto arroje recaudos para convertitlo en un buen
impuesto. También son importantes sus caracteristicas y consecuencias en
términos de equidad, eficiencia y administracién, asi como el uso dado a los
recaudos y la contribucién del gravamen al logro de los objetivos de la
politica econémica. A la hora de evaluar un impuesto es preciso, por tanto,
determinar los pros y los contras en cada uno de estos ambitos y sopesatlos
de manera conjunta. Quizas por ser nuevo en nuestro medio, inicialmente el
impuesto a las operaciones financieras tendié a ser evaluado mas con base en
la intuicién que en analisis detallados de sus caracteristicas y de sus efectos
econémicos. Aunque esta situacién ha ido cambiando con el tiempo, serfa
apresurado afirmar que se trata de un caso juzgado.

El presente articulo explora algunas caracterfsticas del impuesto a las
operaciones financieras, conocido primero como dos por mil y luego —tras
su adopciéon con caracter permanente por la Ley 633 de 2000— como tres
por mil, desde el punto de vista de la equidad tributaria. Conviene precisar el
alcance del método empleado aqui. Aunque se suelen englobar bajo el
mismo encabezado, en la literatura sobre el tema se utilizan dos enfoques
para evaluar la equidad tributaria cuyos propésitos difieren en forma
ostensible. El primer enfoque busca establecer quién paga los impuestos y
evaluar el criterio —si lo hay— con base en el cual se lleva a cabo la distribucion
de la carga tributaria entre los contribuyentes. En este contexto la palabra
‘contribuyentes’ se refiere a los agentes obligados por la ley a pagar el
impuesto o a los agentes sobre los que recae en ultima instancia la carga
tributaria. La distincién surge del hecho de que los agentes obligados por la
ley a pagar el impuesto en determinadas circunstancias pueden trasladarselo
a terceros. Por eso la cuestion de qué tan equitativa es la distribucién de la
carga tributaria se aborda desde el punto de vista tanto de la incidencia legal
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como de la incidencia econdémica. A este enfoque se refiere el trabajo de
Pechman [1985], por ejemplo.

El segundo enfoque busca responder a la pregunta: ¢Es equitativa la
redistribucion del ingreso provocada por un impuesto o, si se quiere, por el
régimen tributario considerado como un todo? Este enfoque es utilizado,
entre otros, por Kakwani [1977]. Para responder este interrogante, los
indicadores de equidad tributaria que se empleen deberfan, idealmente, ser
capaces no solo de reflejar los efectos de un impuesto —o del régimen
tributario— sobre la distribucién del ingreso sino también de aislar o
identificar los cambios en la distribucién del ingreso derivados de factores
diferentes o ajenos al impuesto. Una cuestion fundamental en los ejercicios
empiricos que se basan en este enfoque tiene que ver con el grado en que los
indicadores especificos utilizados rednen estos requisitos.

Los dos enfoques en cuestién iluminan aspectos diferentes de la equidad
tributaria, ya que responden a preguntas diferentes [Atkinson 1990; Kiefer
1984]. Puede ocurrir, por ejemplo, que la carga tributaria se distribuye entre
los contribuyentes de forma muy arbitraria, al mismo tiempo que, como
consecuencia del gravamen, se reduce la desigualdad en la distribucién del
ingreso. No se trata, sin embargo, de enfoques del todo independientes.
Siguiendo a Kiefer [1984], su relacién puede ilustrarse de manera formal,
para un perfodo dado, asi:

Ti = & (V)
E. = E((Y))
Ea = E ((Y), ((Y%)

———
W N -
[

La ecuacién [1] representa la estructura tributaria, en donde Tj es el impuesto
pagado por el contribuyente i, el simbolo Y; es el ingreso del contribuyente i,
y el simbolo t¢ es la tarifa ¢fectiva —relacion entre el impuesto pagado y el
ingreso del contribuyente—. La ecuacién [2] representa el indice de equidad
tributaria (Ey) segin el enfoque de la distribucién de la carga tributaria. En
este caso el indice de equidad es una funcién de la relacion entre el impuesto
pagado y el ingreso. En otras palabras, es una funcién de la estructura
tributaria. La ecuacién [3] representa el indice de equidad tributaria (Eq)
segun el enfoque de la distribucién del ingreso. En este caso el indice de
equidad es una funcién de la estructura tributaria y de la distribucién del
ingreso, representada por la funcién £(Y9). El enfoque de la distribucién de la
carga tributaria hace las veces, ticita o expresamente, de requisito o de
insumo del enfoque de la distribucién del ingreso.
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El presente articulo examina la equidad del impuesto a las operaciones
financieras desde el punto de vista de la distribucién de la carga tributaria.
Adoptar este propésito limitado no implica, ni mucho menos, desconocer la
relevancia del enfoque de la distribuciéon del ingreso. Para empezar, se
analiza la forma cémo opera el impuesto a partir de la ecuacién cuantitativa
del dinero, en la version de las transacciones de Irvin Fisher. De ahi se
obtiene la mencionada ecuacién [1], que representa la estructura tributaria
para el caso que nos ocupa. Luego se efectuan algunas consideraciones sobre
la incidencia legal y econémica del tributo.

Hay que tener en cuenta que las transacciones gravadas y el ingreso del
contribuyente no son, necesariamente, lo mismo. La equidad tributaria se
evalia con base en el principio de la capacidad de pago, empleado con
frecuencia para este fin [Musgrave 1968]. Tomando el ingreso como medida
de la capacidad de pago, segun dicho principio los contribuyentes con el
mismo ingreso deberfan pagar lo mismo —equidad horizontal— en tanto que
los contribuyentes con ingresos mas altos deberfan pagan mds —equidad
vertical—.! Desde el punto de vista de la equidad vertical, el gravamen serfa
progresivo si el impuesto pagado aumenta con el ingreso del contribuyente,
pero en forma mas que proporcional.

El impuesto a las operaciones financieras ha sido descrito como un impuesto
progresivo [DIAN 2000]. El presente articulo encuentra que el gravamen
puede satisfacer las condiciones de equidad horizontal y vertical
—progresividad— de manera mas bien eventual. Dicho de otro modo, el
impuesto distribuitfa la carga tributaria entre contribuyentes con iguales o
diferentes niveles de ingreso de manera torpe y en cierto modo caprichosa
—a modo de conjetura, es probable que el mismo fenémeno se manifieste,
aunque de forma atenuada, si en vez del ingreso se utilizara la riqueza como
medida de la capacidad de pago—. Aunque no se aborda aqui, esto lleva a
plantearse la cuestion de cudles gravaimenes son mas eficaces o apropiados
para lograr una distribucién mas equitativa de la carga tributaria, desde luego
sopesando este objetivo con los demas objetivos de la tributacién [Vickrey
1994a]. Y deja abierta la incognita de si los defectos que pueda tener el
impuesto a las operaciones financieras en términos de la distribucién de la
carga tributaria se ven o no mas que compensados por sus virtudes en otras
areas.

3

1 Es preciso advertir, como lo hace Vickrey, que “..cl ingteso es en muchas
circunstancias una medida imperfecta e incluso engafiosa de la capacidad de pago”
[Vickrey 1994a, 171]. No obstante sus limitaciones, el ingreso continia siendo la forma
mas comun de medir la capacidad de pago.
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Refiriéndose a las reformas del impuesto sobre la renta en Colombia,
McLure [1992] distingue dos etapas:

[Entre mediados de los sesenta y mediados de los setenta], el énfasis
principal se puso sobre la equidad distributiva, con bastante menos
atencién a las cuestiones relacionadas con la eficiencia econémica y la
simplicidad administrativa. Las reformas de los ochenta, en contraste,
fueron motivadas por preocupaciones asociadas a la neutralidad
econémica y a los aspectos administrativos del régimen tributatio,

relegando a un segundo plano la equidad distributiva [McLure 1992, 352].

Las reformas de 1974 y 1986 constituyen los hitos de una y otra etapa. Cabe
preguntase si no es hora de que, evitando caer en los mismos errores del
pasado —por ejemplo, tarifas marginales excesivas y altos costos de
administracién y de cumplimiento para el contribuyente—, la equidad tenga
mayor protagonismo en la politica tributaria colombiana.

2, EL TRES POR MIL Y LA ECUACION CUANTITATIVA

El impuesto colombiano a las operaciones financieras tiene caracteristicas
singulares que vale la pena resaltar. El tres por mil, a semejanza de su
antecesor el dos por mil, grava cerfo tipo de transacciones financieras
domésticas e internacionales, en particular aquellas que conllevan el retiro de
fondos de las cuentas de ahorro y corrientes. No obstante, hay que anotar
que algunas operaciones de retito quedaron exentas del impuesto. Asi
sucede, por ejemplo, con las operaciones de compra y venta de divisas
realizadas entre entidades financieras y con las operaciones de liquidacion y
compensaciéon de titulos valores realizadas por las bolsas de valores.
También quedaron exentos, con un tope expresado en salarios minimos, los
retiros efectuados de las cuentas de ahorro destinadas con exclusividad a la
financiacién de vivienda, exencién que no estaba prevista en el proyecto de
ley presentado por el gobierno y que, seguramente, hace mas equitativo —o
menos inequitativo—) el gravamen. Sin embargo, no se trata, en sentido
estricto, de un impuesto Tobin. Tanto en la propuesta original como en sus
variantes principales, el impuesto Tobin grava exclusivamente las transacciones
en diisas, es decir, transacciones de naturaleza internacional. En el dmbito
doméstico, los impuestos a las transacciones financieras tipicamente gravan
las transacciones de titulos valores, tales como bonos, acciones, fututros,
opciones e instrumentos detivados.2 De los 35 pafses desarrollados y en
desarrollo citados en el trabajo de Shome y Stotsky [1995], ninguno tenia en

2 Sobre estos aspectos ver Shome y Stotsky [1995].
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1995 un impuesto con las caracteristicas del adoptado en Colombia tiempo
después.

ILa ecuacién cuantitativa del dinero, en la version de las transacciones de
Irvin Fisher, constituye un buen punto de partida pata examinar las
caracteristicas del impuesto a las operaciones financieras, desde una
petspectiva agregada. En lo que sigue me apoyo en la presentaciéon que hace
Friedman [1974] de la ecuacién cuantitativa. Resulta crucial aqui el
significado de la ecuacion:

MV = PT [4]

El segundo miembro de la ecuacién [4] corresponde a la transferencia de
bienes y servicios finales ¢ intermedios y de titulos valores en un periodo dado, y
el primer miembro expresa la transferencia correspondiente de dinero. PT es
el valor nominal total de los pagos efectuados durante el petiodo en cuestién
por concepto de #odas las transacciones, no solamente de las asociadas a la
realizacion del ingreso o del valor agregado. Asi, el valor del acero empleado
en la produccién de vehiculos automotores se incluye una vez cuando la
siderurgica lo vende al fabricante de motores, una segunda vez cuando éste
le vende motores a la ensambladora de vehiculos, una tercera vez cuando el
ensamblador le vende automoviles al concesionatio, y una cuarta vez cuando
el dltimo vende el automévil al consumidor. Algo similar sucede con los
chips y las computadoras, por ejemplo. El valor total de todas las
transacciones (PT) es, por consiguiente, un multiplo del valor de las
transacciones del ingreso o del valor agregado (Y). Por su parte, M es la
cantidad de dinero y V es el numero de veces promedio por periodo de
tiempo que se utiliza el medio circulante para efectuar todas las
transacciones, no sélo las relacionadas con el ingreso.

Para fines del impuesto es necesatio dividir los pagos en dos categorias: los
efectuados mediante el retiro de fondos de las cuentas de ahorro y corrientes
gravadas MV’ = PT’), y los efectuados mediante la transferencia personal del
medio circulante o mediante otros instrumentos financieros no gravados
MV” = PT”), como las ya mencionadas operaciones exentas en divisas y
con titulos valores. Por razones de consistencia, en esta instancia ambas
categorias estan definidas antes de impuestos indirectos. Teniendo en cuenta que
en la ecuacién de las transacciones de Fisher el acto elemental es un
intercambio de un bien, servicio o titulo valor por dinero, y que esta
transaccion da lugar al impuesto siempre que conlleve el retiro de fondos
gravados del sistema financiero, podemos escribir la expresion del recaudo
total (R) del impuesto a las operaciones financieras en un petiodo dado
como:
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R=/xBG=/xPD=/x MV’ [5]

La tarifa nominal del impuesto (4, dada por la ley —tres por mil— es
proporcional con respecto a la base gravable agregada (BG), es decit, con
respecto al valor total de las transacciones de bienes, servicios y titulos
valores que implican retiros de fondos gravados del sistema financiero (PT).

Puesto que la nocién de equidad tributaria trac aparejada la comparacién
entre unidades de analisis, es preciso pasar del nivel agregado a una unidad
mas pequefia, en este caso el agente econdémico 7, que puede ser una persona
o un hogar.

3. LAS TRANSACCIONES DE BIENES Y SERVICIOS COMO
BASE GRAVABLE

El agente econémico 7 vende sus bienes y servicios, por un monto
equivalente a PT;, monto que constituye el valor bruto de las transacciones
econdmicas. Bl agente econdémico 7 bien puede ser el duefio de una gran cadena
de almacenes o un tendero de barrio. En la medida en que deposite los
recursos en cuentas gravadas del sistema financiero, ¢l puede retirar parte o
la totalidad de los fondos para distintos propésitos (como compra de bienes,
servicios o titulos valores). En virtud del retiro de fondos, el agente
econdémico 7 se convierte en contribuyente. Para un determinado periodo, el
impuesto a cargo del agente econémico 7 (T3) serfa:

Ti = #x BG; [6]
En donde la base gravable (BG;) estaria dada por:
BG; = PT% = &; (PT) [7]

Como puede obsetvatse, la base gravable es una propotcién 67 del valor
bruto de las transacciones correspondientes a la venta de bienes y setvicios,

en donde 0 < §; < 1. El paso del nivel agregado de la seccién antetior al nivel
individual de esta y las siguientes secciones exige cierto cuidado en la
definicién de las variables. En esta instancia, por razones de coherencia,
tanto PT; como PT’ estan definidos antes de impuestos indirectos generados
en la transaccién especifica de que se trate, pero después de los impuestos
indirectos generados en fases previas de la cadena de produccién-
distribucidon-consumo.
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En esta seccién suponemos que el responsable legal del impuesto, es decir, el
contribuyente 7 no puede trasladar la carga tributaria a otros agentes. En la
jerga técnica, la incidencia legal y la econémica del impuesto coinciden.’

La equidad del impuesto se evalia con respecto a la capacidad de pago del
agente econémico 7, medida en este caso por su zngreso antes de impuestos
indirectos (Yj), no con tespecto al valor bruto de las transacciones
econémicas que se constituye en base gravable. Es necesario, por tanto,
expresar el impuesto pagado (Ti) en términos del ingreso, asi:

T= 15 (Yi) 8]
En donde t es la farifa efectiva del impuesto correspondiente al agente 7

El ingreso puede, a su vez, definirse como una fraccién B del valor bruto de
las transacciones (PT5),* asi:

Yi = Bi (PTH) 9]

En donde -1 < i < 1. Debetia tenerse en cuenta que el ingreso de algunos
agentes econémicos puede ser negativo, especialmente durante una recesion,
y aun asi resultar gravado por el tres por mil.

Las caracteristicas de la tarifa efectiva, junto con las de la incidencia
econémica, definen la forma probable como un gravamen distribuye la carga
tributatia entre los contribuyentes y, por tanto, su grado de adherencia al
principio de la capacidad de pago. La tarifa efectiva (t) del impuesto a las
operaciones financieras, equivalente a la relaciéon entre el impuesto pagado y
el ingreso del contribuyente, que puede expresarse, a partir de [6], [7] v [9],
como sigue:

t5=1t S / By [10]

3 Tal vez no sobre advertir que el analisis adelantado en el presente esctrito no pasa de
ser, implicitamente, un ejercicio de estatica comparativa para un perfodo de tiempo
dado, no un analisis intergeneracional o de tiempo de vida. No tiene, por tanto, ni mas
ni menos pretensiones. Como seflalan Atkinson y Stiglitz [1980, 283], este tipo de
limitaciones es tipico de los estudios empiricos sobre equidad tributaria, especialmente
los atinentes al principio de la capacidad de pago. Ademas, el analisis es ex post, no ex
ante.

4 La fraccion restante del ingreso bruto incluye, entre otras cosas, los gastos por concepto
de adquisicién de insumos en que haya incurrido el agente econémico 7 para efectos de
la produccién de los bienes y servicios, después de los impuestos indirectos pagados en
etapas previas de la cadena de produccion-distribucién-consumo.
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Para el contribuyente 7, la tarifa efectiva depende de la tarifa nominal (t),
dada por la ley —tres por mil—, y de la relacién entre la proporcion ; del
valor bruto de las transacciones econémicas del contribuyente —monto de
las ventas de bienes y servicios— que se convierte en base gravable, esto es, la
proporcién del valor de dichas transacciones que en efecto se deposita en
cuentas gravadas y que luego se retira del sistema financiero, de una parte, y
la proporcion Bi del valor bruto de las transacciones econémicas que
constituye ingreso del contribuyente, de otra.

La variable 0; refleja el comportamiento de los agentes econémicos con
capacidad de pago, los cuales pueden decidir, en alguna medida, qué tanto
del valor bruto de sus transacciones econdmicas depositan en cuentas
cotrientes y de ahorro gravadas, y qué tanto retiran. Y la variable 3; refleja al
mismo tiempo caracteristicas econémicas del contribuyente —propietario de
negocio, asalariado— 'y caracterfsticas cuasi-tecnologicas del proceso
econémico —valor de las materias primas utilizadas en la actividad de que se
trate como proporcién del valor las transacciones econémicas—.

En términos de la incidencia legal del impuesto, la tarifa efectiva puede
interpretarse como rotacién del ingreso del contribuyente a través del
sistema financiero. Esta rotacion del ingreso no es, sin embargo,
conceptualmente equivalente al nimero de veces que el contribuyente va a la
institucién financiera a efectuar transacciones gravadas, una confusion en la
que a menudo se incurre. Asi, una persona u hogar que deriva todo su
ingreso del salatio puede retirar muchas veces de los cajeros, pero su ingreso
s6lo rota una vez por el sistema financiero. Otra cosa sucede con las
empresas, por ejemplo, para las cuales el ingreso es por lo general una
fraccién de las transacciones.

Para que el tres por mil se adhiriera de manera sistematica al criterio de
equidad horizontal se necesitaria que la tarifa efectiva o la rotacién del
ingreso del contribuyente a través del sistema financiero fuera una constante
para un nivel de ingreso dado.5 Siempre que la rotacién del ingreso difiera
entre contribuyentes, se viola el criterio de equidad horizontal. Como se
puede apreciar en el Cuadro 1, para un ingreso (Yi) dado de un millén de
pesos, asociado implicitamente a diferentes valores brutos de las
transacciones econémicas, el impuesto pagado puede fluctuar entre $3,000 y

> Esta exigencia puede, por supuesto, relajarse un tanto si se reemplaza el nivel por el
rango relevante de ingreso neto como medida de la capacidad de pago (los rangos de
ingresos podrfan definirse en la misma forma en que se define para efectos del impuesto
sobre la renta).
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$30,000. Se destaca que la tarifa efectiva disminuye a medida que aumenta la
relacién entre &; y Pi, y también que se cumple con la condicién estipulada
pot la ley: el impuesto pagado es equivalente al tres por mil de la base
gravable (PT%). Para efectos de la distribucién de la carga tributaria, los
contribuyentes son tratados como iguales ante la ley, pero para un nivel dado
de transacciones financieras gravadas, no necesariamente para un nivel dado
de ingreso.

CUADRO 1
EL TRES POR MIL Y LA EQUIDAD HORIZONTAL

(Pesos corrientes en un periodo dado)

Agente g | Bscgravable [ Recaudo Relacion | Tarifa
econémicoi | [P0 ®Ti=BG) | Ri=xBG) |5,/P. | cloctiva
1 1,000,000 | 10,000,000 30,000 0.1 3.0%
2 1,000,000 5,000,000 15,000 0.2 1.5%
3 1,000,000 3,333,333 10,000 0.3 1.0%
4 1,000,000 2,500,000 7,500 0.4 0.8%
5 1,000,000 2,000,000 6,000 0.5 0.6%
6 1,000,000 1,666,667 5,000 0.6 0.5%
7 1,000,000 1,428,571 4,286 0.7 0.4%
8 1,000,000 1,250,000 3,750 0.8 0.4%
9 1,000,000 1,111,111 3,333 0.9 0.3%
10 1,000,000 1,000,000 3,000 1.0 0.3%
Total | 10,000,000 | 29,289,683 87,869 0.3 0.9%

Se ha sugerido que una virtud del impuesto colombiano a las operaciones
financieras es que grava las transacciones derivadas de las herencias o
sucesiones. Esta serfa una virtud sélo porque no existe en nuestro régimen
tributario un impuesto a las herencias o sucesiones propiamente dicho. Asi,
el tres por mil grava de forma muy defectuosa el traspaso de riqueza entre
generaciones, ya que el impuesto esta ligado al modo cémo se efectta el
traspaso —solo en la medida en que la herencia se transforma en depésitos
en cuentas de ahorros y corrientes, y éstos en retiros—. Vickrey [1994b]
critic6 en forma convincente, refiriéndose al régimen tributario
estadounidense, este tipo de defecto de los impuestos a la transmision de
riqueza:

Uno de los defectos mas importantes de la estructura actual del impuesto
a las herencias y sucesiones es que cambios menores en el modo de
transmision de la propiedad, y especialmente los relativos a los canales de
transmision, producen diferencias sustanciales en la carga tributaria, aun
cuando los beneficiarios ultimos sean los mismos [...| Estas diferencias
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son, con frecuencia, caprichosas e inequitativas |[...| [Vickrey 1994b, 135.
Subrayado fuera de texto].

La importancia de la equidad horizontal no puede desconocerse. Como ha
escrito Musgrave [1968]:

Quiza el principio de equidad mds ampliamente aceptado en la
imposicién es el de que las personas en situaciones iguales deben ser
tratadas de modo igual. [La equidad horizontal] es fundamental para el
método de la capacidad de pago. [Después de todo, las] exigencias de la
equidad horizontal y vertical no son sino dos caras de la misma moneda
[Musgrave 1968, 160].

Sin considerar todavia en forma explicita el fenémeno de traslacién del
impuesto, ¢qué cabe esperar del impuesto a las operaciones financieras desde
el punto de vista de la equidad wvertical? El tres por mil serfa
sistemdticamente progtesivo si y solo si la relacion entre i, y Bi. disminuye a
medida que aumenta el ingreso de los contribuyentes, comportamiento que
parece improbable. En los demds casos serfa proporcional o regresivo. La
distribucién de la carga tributaria no obedecerfa, entonces, a un patrén
sistematico, de suerte que puede terminar siendo progresivo, proporcional o
regresivo en este o aquel caso, en este o aquel periodo o en este o aquel
tramo de ingreso. El impuesto puede ser progresivo, pero de manera mas
bien eventual.

Para ilustrar lo anterior se realizé un ejercicio con la matriz insumo-producto
de 1994 y 1995, con las transacciones de bienes correspondientes a la etapa
del productor. Los resultados se presentan en los Cuadros 2 y 3. En ambos
casos se asumié que Op es igual a 1, esto es, que todos los agentes
econémicos involucrados deciden depositar en, y retirar de, sus cuentas
gravadas la totalidad del valor bruto de sus respectivas transacciones, lo cual
ya es una restriccion bastante severa. Los productos estan ordenados segun
el ingreso asociado a los mismos, en forma ascendente. Obsérvese que el
tabaco elaborado, un producto que generd ingresos negativos en los dos
afios considerados, resultarfa gravado con el tres por mil. Llama la atencion
también que el producto que arrojé los ingresos positivos mas bajos en los
dos afios —material de transporte— serfa gravado con la tarifa efectiva mas
alta.

Las Graficas adjuntas permiten apreciar mejor el comportamiento de la tarifa
efectiva (para facilitar la apreciacién se excluyeron el tabaco elaborado y el
material de transporte). En la medida en que pueda decitse que hay una
tendencia, la tarifa efectiva tiende a ser regresiva. En la practica, como
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sucede en nuestro ejercicio, lo mas probable es que existan tramos de
ingreso —capacidad de pago— para los cuales el gravamen se comporta en
forma regresiva, otros en forma proporcional y otros mas en forma
progresiva. Mas aun, dichos tramos de ingreso neto no necesariamente son
los mismos entre un periodo y otro. A este propésito Kaldor [1955, 21]
habia observado que “los impuestos a las transacciones solamente pueden
distribuir la carga tributaria entre las personas de una manera muy torpe e
incierta, de acuerdo con alguna nocién de equidad.”



EL IMPUESTO A LAS OPERACIONES FINANCIERAS Y LA EQUIDAD TRIBUTARIA

CUADRO 2

EL TRES POR MIL Y LA EQUIDAD VERTICAL
Escenario con transacciones de la matriz insumo-producto de 1994

Transacciones en la etapa del productor, suponiendo que 8 =1
(Millones de pesos constantes de 1990)

Base .
p Ingreso gravable Reciudo Relacion Tarlf:a
roducto . . Ti=¢x efectiv
(Yl) (PI’I_ B@ SZ/Bh a
BGi)

Tabaco elaborado -3.251 60.570 182 -18,6 -5,6%
Material de transporte 10.664 516.988 1.551 48,5 | 14,5%
Café elaborado 24.758 884.811 2.654 357 | 10,7%
Manufacturas diversas 29.166 137.053 411 4,7 1,4%
Maderas y muebles de m. 38.310 214.429 643 5,6 1,7%
Maquinaria y equipo 46.489 457.036 1.371 9,8 2,9%
Pesca y Caza 64.710 74.805 224 1,2 0,3%
Silvicultura 65.384 85.541 257 1,3 0,4%
Metilicos de base y 76.704 | 598.754 1.796 78| 23%
elaborados
Otros productos. 91.857 472.133 1.416 51| 1,5%
agricolas elaborados
Refinacién de petréleo 95.664 707.307 2122 7,4 2.2%
Bebidas 107.992 941.007 2.823 8,7 2,6%
Productos licteos 140.471 355.478 1.066 2,5 0,8%
Papel e imprenta 148.325 651.235 1.954 44 1,3%
Produc. transf. cereales 159.651 826.116 2.478 5,2 1,6%
Textiles, confec. cueros 168.974 1.016.381 3.049 6,0 1,8%
Comunicaciones 169.090 579.851 1.740 34 1,0%
Aztcar 177.766 377.224 1.132 2,1 0,6%
No metialicos elaborados 189.600 627.946 1.884 3,3 1,0%
Carnes 192.574 964.601 2.894 5,0 1,5%
Quimicos y caucho 284.837 1.806.705 5.420 6,3 1,9%
Electricidad, gas y agua 551.545 1.022.767 3.068 1,9 0,6%
Mineria 837.984 | 1.399.125 4197 1,7 0,5%
Bancos, seguros y serv. 863.103 | 2.383.202 7.150 28|  0,8%
empresa
Alquiler de vivienda 966.497 1.192.034 3.576 1,2 0,4%
Transpotte 1.136.125 | 2.992.978 8.979 2,6 0,8%
Construccién y obras 1.187.350 |  2.694.069 8.082 23| 07%
publicas
Comercio 1.216.202 3.091.143 9.273 2,5 0,8%
Agropecuarias 1.606.972 3.723.839 11.172 23 0,7%
Servicios personales 1.860.272 3.945.042 11.835 2,1 0,6%
TOTAL 12.505.783 | 34.800.171 104.401 2,8 0,8%

Fuente: DANE y estimaciones del autor.
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CUADRO 3

EL TRES POR MIL Y LA EQUIDAD VERTICAL
Escenario con transacciones de la matriz insumo-producto de 1995

Transacciones en la etapa del productor, suponiendo que 8 =1
(Millones de pesos constantes de 1990)

Producto IngreS(? gra\Basezab]e(PI’ R(;f??;) Retacién Tari.fh
neto (Yi) i=BG) BGj 8./ B efectiva
Tabaco elaborado -3.990 55.122 165 -13,8 -4.1%
Material de transporte 1.190 475.095 1.425 399,2 | 119,8%
Magquinaria y equipo 26.495 413.165 1.239 15,6 4,7%
Manufacturas diversas 27.026 143.409 430 53 1,6%
Maderas y muebles de m. 31.057 194.770 584 6,3 1,9%
Silvicultura 45.852 59.995 180 1,3 0,4%
Café elaborado 62.767 845.916 2.538 13,5 4,0%
Pesca y Caza 78.947 91.378 274 1,2 0,3%
Metilicos de base y 79.646 | 609.930 1.830 77 23%
elaborados
Refinacion de petrdleo 90.871 701.993 2.106 7,7 2,3%
Ortros prod. agricola 91107 | 488239 1.465 540 1,6%
elaborados
Bebidas 123.711 982.452 2.947 79 2,4%
Textiles, confec, cueros 136.809 947.825 2.843 6,9 2,1%
Productos licteos 143.775 367.171 1.102 2,6 0,8%
Papel e imprenta 149.5006 667.000 2.001 4,5 1,3%
No metilicos elaborados 169.253 601.851 1.806 3,6 1,1%
Productos de la 169.589 | 895.428 2.686 53| 1,6%
transform. cereales
Carnes 172.469 992.824 2.978 58 1,7%
Azdcar 177.948 382.812 1.148 22 0,6%
Comunicaciones 199.788 663.617 1.991 3,3 1,0%
Quimicos y caucho 277.353 1.806.446 5.419 6,5 2,0%
Electricidad, gas y agua 618.559 1.081.415 3.244 1,7 0,5%
Mineria 950.858 | 1.617.641 4.853 1,7 0,5%
Alquiler de vivienda 1.064.973 | 1.293.336 3.880 1,2 0,4%
Transpotte 1.088.783 | 3.033.029 9.099 2.8 0,8%
Comercio 1.113.050 | 3.243.723 9.731 29 0,9%
Bancos, seguros yserv. 1 150 950 | 2.686.656 8.060 23| 0,7%
empresa
Construccidn y obras 1.210.560 | 2.776.312 8.329 23| 0.7%
publicas
Agtropecuatias 1.628.733 | 3.856.126 11.568 2.4 0,7%
Servicios personales 2.049.950 4.291.214 12.874 2,1 0,6%
TOTAL 13.127.586 | 36.265.889 | 108.798 2,8 0,8%

Fuente: DANE y estimaciones del autor.
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GRAFICA 1
EL TRES POR MIL Y LA EQUIDAD VERTICAL
Escenario con transacciones de la matriz insumo-producto de 1994
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GRAFICA 2
EL TRES POR MIL'Y LA EQUIDAD VERTICAL
Escenario con transacciones de la matriz insumo-producto de 1995
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4. EL EFECTO CASCADA

El impuesto a las operaciones financieras adoptado en Colombia exhibe las
caracteristicas de un impuesto en cascada. El efecto cascada implica que el
ingreso de los contribuyentes —no necesariamente de todos y cada uno de
los contribuyentes— termina siendo gravado mas de una vez con el mismo
impuesto, como resultado de la naturaleza del impuesto y del proceso
econémico, no como resultado de contravenciones a la ley. Desde el punto
de vista de la incidencia /gal/, el efecto cascada no implica que un agente
econémico determinado sea gravado dos o mas veces con el tres por mil a
raiz del retito de fondos asociados a wuna transaccién econdmica
determinada. Este resultado es independiente del nimero de veces que el
agente econémico efectie retiros gravados del sistema financiero. Al fin y al
cabo, la tarifa nominal es tres por mil tanto para la primera como para la n-
ésima vez que retire fondos. El ingreso o el valor agregado —equivalente a
beneficios y salarios— es gravado mas de una vez con el mismo impuesto a
medida que los bienes y servicios (finales e intermedios) se transan o pasan
por las diferentes etapas de la cadena de produccién-distribucién-consumo.
El efecto cascada es el que en lo fundamental explica por qué un impuesto
con una tarifa nominal del 0,3% —equivalente a 3 por mil— sobre
determinadas transacciones financieras arroja un recaudo anual cercano a
0,7% del ingreso nacional, medido por el PIB.

En el caso de las transacciones de los bienes y servicios, que no son
precisamente transacciones excepcionales en una economia como la
colombiana, el impuesto a las operaciones financieras funciona de manera
similar —no igual— a un impuesto sobre las ventas.® Mas precisamente, el tres
por mil se asemeja a un impuesto sobre las ventas multifisico, es decit, que
recae en diferentes fases de la cadena produccidn-distribucién-consumo.
Una diferencia fundamental con un impuesto sobre las ventas convencional
tiene que ver con el momento en el cual se causa el impuesto. Mientras que
en un impuesto convencional sobre las ventas, la obligacién se causa cuando
se produce la operacién de compra-venta de los bienes y servicios, en el tres
por mil la obligacién se causa cuando el cuenta-habiente retira del sistema
financiero los dineros asociados a la operacion de compra-venta. Sin
embargo, esta diferencia tiene sus implicaciones tributarias, como veremos
mas adelante.

Como consecuencia del efecto cascada, la carga tributaria depende en parte
del eslabén de la cadena produccién-distribucién-consumo en que se

¢ Hay que tener en cuenta que un impuesto sobre las ventas difiere considerablemente
de un IVA.
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inserten los agentes econdmicos. Dos agentes econdémicos con idéntica
capacidad de pago, en un periodo dado, pero que realizan transacciones con
un determinado producto (terminado o en proceso) en distintas fases de la
cadena de produccién-distribucién-consumo probablemente pagarian al
fisco cuantias diferentes por concepto del tres por mil. El agente econémico
que vende el producto para el consumo final quizas terminaria pagando mas
que el que lo vende en fabrica’. Sin olvidar que la tarifa efectiva del

impuesto depende de la relacién entre & y Pi. Cabe suponer que la
proporcién Bi, del valor bruto de la transaccién que constituye ingreso es
menor entre mas cerca se esté de la fase de consumo final, asumiendo que
ambos agentes retiran del sistema financiero la misma proporcion &; del
valor bruto de la transaccién. Puesto que, bajo estos supuestos, la tarifa
efectiva aumenta a medida que disminuye f;, el agente econémico ubicado
en la fase de consumo final en verdad terminarfa pagando més que aquel
situado en la fase de produccion.

En el caso de los agentes econémicos con distintos niveles de ingreso, no
habria, al parecer, un patrén sistematico de determinaciéon de la obligacién
impositiva con respecto a la capacidad de pago (regresivo o proporcional o
progresivo). Es posible, sin embargo, que los agentes econémicos vinculados
a la etapa de la produccién, pero con ingresos mas altos que los percibidos
por agentes econdémicos vinculados a la etapa de la distribucién o el
consumo, terminen pagando relativamente menos a titulo del impuesto.

El hecho de que el tres por mil se genere por el retiro de los fondos de las
cuentas corrientes y de ahorro tiene consecuencias tributarias de importancia
no despreciable. Puesto que la tarifa efectiva depende en parte de la

proporcién &, del valor bruto de la transaccién que se convierte en base
gravable, habra un incentivo a reducir el volumen de transacciones que
impliquen el uso de instrumentos financieros gravados, de hecho, Lozano y
Ramos [2000] encuentran evidencia en esta direcciéon. A raiz de ello, habra
un premio o estimulo tributario a la integracion vertical, con respecto a otras
formas de organizacién de la actividad econémica. La integracion vertical
reduce, en relacién con las alternativas, el numero de transacciones entre
diferentes agentes de que consta la cadena de produccién-distribucion-
consumo de un determinado bien o servicio y, por tanto, permite eludir la
obligacion tributaria.

7 Hay que destacar que a lo sumo se podria decit que pagarfa mas, pero no se podria
decir con certeza cudnto mis.
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5. EL FENOMENO DE TRASLACION DEL IMPUESTO

No necesariamente la carga tributaria recae en ultima instancia sobre el
responsable legal de un impuesto. La razén es que el responsable legal del
pago en determinadas circunstancias puede trasladarles la carga tributatia a
otros agentes [Atkinson 1990]. La traslacién de la carga puede tener lugar a
través de diversos mecanismos, tales como la variaciéon de precios de los
productos o la fijacién de salarios.

Aunque todos los impuestos son en principio susceptibles de trasladarse a
otros en alguna medida, por lo general se considera —con razén, creo yo—
que los impuestos directos estin menos expuestos al fenémeno de traslacién
que los indirectos. Por ejemplo, Pechman [1985] en su estudio clasico Who
Paid the Taxes supone, en uno de los escenarios de referencia, que el
impuesto sobre la renta personal lo soporta el contribuyente o responsable
legal, y que el impuesto sobre la renta de las sociedades lo soportan por
mitad los receptores de las rentas de capital y los consumidores. A juicio del
citado autor, el impuesto sobre las ventas, un gravamen indirecto que como
hemos visto en varios sentidos se asemeja al tres por mil, por lo general se
traslada en su totalidad al consumidor.

Como vimos, la tarifa efectiva puede interpretarse como rotacion del ingreso
por el sistema financiero si se alude a la incidencia legal del impuesto. Es
probable que el ingreso que mas rota sea el ingreso de los negocios,
cualquiera sea la organizacién formal que adopten (empresas, cuenta-propia,
etc). La razén principal para esperar que ello sea asi es que los negocios
emplean bienes intermedios o materias primas, de manera que el ingreso no
es equivalente a sus transacciones econdmicas sino a una fraccién de las
mismas. Desde el punto de vista de la distribucién de la carga tributaria, el
problema es que en principio el ingreso de los negocios contiene
beneficios/rentas, salarios y demas ingresos laborales. Puesto que la carga
tributaria recae en ultimas sobre los hogares —o sobre las personas—, la
dificultad estriba en determinar cémo se distribuye la carga tributaria que en
primera instancia soportan los negocios, esto es, qué tanto recae en ultimas
sobre los hogares propietarios de los negocios —sobre los beneficios/rentas
de los propietarios—, qué tanto sobre los hogares asalariados y similares
—sobre los salarios y demas ingresos laborales— vy, finalmente, qué tanto
sobre los hogares en su condicién de consumidores, que de nuevo incluye
propietarios, asalariados y similares.

En estas condiciones, el efecto cascada, inherente al impuesto a las
operaciones financieras, hace necesario plantearse en forma explicita el
problema de la traslacién del impuesto. En el caso de las transacciones
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gravadas realizadas por los negocios es razonable suponer que la carga
tributaria no sélo recae sobre los hogares propietatios sino que la misma se
traslada, en todo o en parte, a los hogares asalariados o, desde otra
perspectiva, a los consumidores. Y, en razén al fenémeno de traslacion, el
tres por mil asociado a un determinado bien o servicio bien puede ser
terminar siendo pagado, en todo o en parte, por personas u hogares que ni
siquiera son usuarios del sistema financiero. De ahi que, como escribe Zee
[1995] refiriéndose a un impuesto en cascada:

[...] aun si una mercancia o servicio esta excluida del impuesto en la etapa
del detallista, bien puede ocurrir que su precio incluya un componente
tributatio derivado de impuestos asociados a los insumos empleados en
etapas previas. La verdadera carga de un impuesto en cascada con
frecuencia esta escondida de la vista del consumidor [Zee 1995, 75].

Los estudios sobre el tema sugieren que el fenémeno de traslacién es mas
severo en los impuestos en cascada que en los impuestos no sujetos —o
menos sujetos— a este efecto, como los impuestos sobre la renta, la
propiedad y las herencias.
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